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Lindice S&P/TSX a fléchi
de 0,1 % et la plupart des
secteurs ont cloturé le

mois en territoire négatif.
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Les événements qui ont
margué les marcheés

Aux Etats-Unis, les marchés boursiers ont connu un excellent mois, les
indices américains continuant d’atteindre de nouveaux sommets records
durant la période. Une certaine volatilité a été observée sur les marchés
de titres a revenu fixe et de devises, car la Banque du Canada (Bd() a
relevé le taux du financement a un jour pour la premiére fois en sept ans.
Cette décision a contribué a faire grimper le dollar canadien et les taux
obligataires du Canada a leurs niveaux les plus élevés depuis au moins
deux ans.

Les marchés boursiers nord-américains ont inscrit des résultats contrastés

en juillet. Lindice S&P/TSX a fléchi de 0,1 % et la plupart des secteurs ont
cloturé le mois en territoire négatif. Les remontées de I'énergie (2,7 %) et des
matieres (1,7 %) ont été contrebalancées par les replis des soins de santé (-5,1 %)
et des produits industriels (-4,0 %).

Aux Etats-Unis, I'indice S&P 500 a cloturé en hausse de 2,1 % et tous les secteurs
ont gagné du terrain. Les secteurs ayant enregistré les meilleurs rendements
ont été les services de télécommunications (6,4 %) et la technologie de
I'information (4,3 %).

Evolution des titres a revenu fixe

Lors de sa rencontre de juillet, la BAC a haussé de 25 points de base (pb) le

taux du financement a un jour, le faisant passer a 0,75 %. De plus, la banque
centrale a relevé ses prévisions de croissance économique pour 2017 et 2018,
qui ont été portées respectivement de 2,6 % a 2,8 % et de 1,9 % a 2,0 %. Elle

a aussi dit s’attendre a ce que I'écart de production soit comblé vers la fin de
2017, plutdt qu’au cours de la premiere moitié de 2018 comme elle le prévoyait
précédemment. En s’abstenant toutefois d'indiquer que le relevement des taux
visera « simplement » a annuler les deux baisses de 25 pb décrétées en 2015, la
BdC a provoqué une hausse des taux d’intérét et du dollar canadien. Le marché
établit maintenant presque a 100 % la probabilité d'une augmentation des taux
en octobre 2017 et celle d'une deuxieme hausse de 25 pb en avril 2018. Avant la
rencontre de la banque centrale en juillet, le marché associait une probabilité
beaucoup moins élevée a chacun de ces événements. Le taux des obligations
du gouvernement du Canada a deux ans a atteint son niveau le plus élevé en

Tous les indices et les chiffres sont exprimés en monnaie locale en
date du 31 juillet 2017 (sauf indication contraire).

Voir la section Déclarations importantes a la page 10.
Suite a la page 2
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Les chiffres
Indice composé RG S&P/TSX -01% 07%
Indice RG Dow Jones des valeurs industrielles 27% 123%
Indice RG S&P 500 21% 11,6 %
Indice composé RG NASDAQ 3.4% 18,6 %
Indice RG MSCI EAEO (USD) 29% 175%
Indice RG MSCI Monde (USD) 2,4% 137%
Indice RG de la finance S&P/TSX 03% 28%
Indice RG de I'énergie S&P/TSX 21% -11,5%
Indice RG des matériaux S&P/TSX 17% 1,0%
Indice RG de l'industrie S&P/TSX -4,0 % 73 %
Indice RG de la consommation discrétionnaire S&P/TSX 27% 92%
Indice RG des télécommunications S&P/TSX 15% 92%
Indice RG des technologies de 'information S&P/TSX 12%  81%
Indice RG des biens de consommation de base S&P/TSX 3,1 % 1,1%
Indice RG des services aux collectivités S&P/TSX -1,9% 8,0%
Indice RG de la santé S&P/TSX 51% 33%

*Tous les rendements indiqués sont des rendements globaux. Tous les indices sont
exprimés en monnaie locale, sauf indication contraire. Source : Bloomberg

cing ans, ayant bondi de 21 pb au cours du mois. Le taux
des obligations a 10 ans a grimpé plus haut que jamais en
deux ans et demi et a cloturé le mois a plus de 2 %. Le dollar
canadien s’est raffermi par rapport au dollar américain pour
un troisieme mois d’affilée. Il s’est apprécié de 3,70 % et a
fini & son niveau le plus élevé en regard du billet vert depuis
juin 2015.

Apreés la hausse de taux de

la Banque du Canada, les six
grandes banques ont relevé
leur taux de crédit préférentiel
de 25 points de base, a 2,95 %.

Les données économiques ont justifié le relevement des
taux de la BdC et la progression des taux obligataires, car

le mois a commencé sur une note positive en raison de
I'annonce de la création de 45 300 emplois en juin. Lemploi
a ainsi augmenté pour un septieme mois consécutif, tandis

que le taux de chomage s’est replié a 6,5 %. Les ventes au
détail ont également fait bonne figure. Elles ont crti de 0,6 %
en mai pour atteindre un niveau record de 48,91 milliards
de dollars, surpassant les prévisions des économistes, qui
tablaient sur une hausse de 0,3 %. La croissance au Canada
a aussi largement dépassé les attentes. Le PIB a augmenté de
4,6 % sur 12 mois, ce qui constitue son rythme le plus rapide
depuis 2000. Il s’agissait aussi d'un septieme mois d’affilée
d’expansion du PIB, la plus longue série de gains depuis
2010. Malgré ces bonnes statistiques, 'inflation mesurée
par I'indice des prix a la consommation a atteint en juin son
niveau le plus bas des 20 derniers mois, soit 1 %. Ce résultat
est tres inférieur a la cible de 2 % de la banque centrale, bien
que les mesures de base aient donné des signes de vigueur.
Deux des trois mesures de I'inflation de base suivies par la
BdC ont légerement augmenté de mai a juin, tandis que
l'autre est restée stable. A la suite de la hausse des taux par
la BdC, les six grandes banques ont relevé de 25 pb leur taux
préférentiel, le faisant passer a 2,95 %.

Au sud de la frontiere, la décision de la Réserve fédérale a
suscité moins de réactions puisque les taux d’intérét n’ont pas
été modifiés, comme prévu. Lors de la rencontre du FOMC,

la banque centrale n’a pas établi un calendrier officiel pour

le lancement du programme de normalisation de son bilan,
mais elle a continué de s’en rapprocher, soulignant qu’il
surviendra assez vite. Le taux des obligations américaines a

10 ans est resté inchangé pour le mois, tandis que I'indice du
dollar est tombé plus bas que jamais en 16 mois.

Les données économiques des Etats-Unis ont été
contrastées. Parmi les facteurs positifs, le rapport sur la
situation de ’emploi dans le secteur non agricole a montré
que I"économie avait créé 222 000 emplois en juin, ce qui
représente le gain mensuel le plus élevé depuis pres d'un

an. Malgré une hausse de 4,3 % a 4,4 %, le taux de chomage
reste pres du niveau le plus bas depuis 2001. La croissance
des salaires demeure un peu terne, puisque la rémunération
horaire moyenne a progressé de 0,2 %. Ce pourcentage

est inférieur a ce que prévoyaient les économistes (0,3 %).
Lindice ISM du secteur manufacturier s’est établi a 57,8

en juin, ce qui surpasse les attentes et constitue le résultat

le plus élevé depuis aotit 2014. La croissance du PIB au
deuxieme trimestre est ressortie a 2,6 %, soit un peu en deca
des attentes des économistes (2,7 %), mais en nette hausse
par rapport a un premier trimestre sans éclat. L'indice des
prix a la consommation a diminué a 1,6 %, ce qui est inférieur
au résultat de 1,7 % sur lequel tablaient les économistes et a
celui de 1,9 % enregistré le mois précédent. Les propos tenus
par plusieurs membres de la Réserve fédérale en juillet ont
semblé confirmer que le déclin des pressions inflationnistes
observé depuis cinq mois est davantage une tendance

qu’'un phénomene temporaire. La faiblesse de I'inflation est
favorable au maintien par la Réserve fédérale de sa politique
de relevement graduel des taux des fonds fédéraux. La
probabilité que la Réserve fédérale augmente a nouveau les
taux de 25 pb d’ici la fin de 'année a diminué a environ 55 %,
alors qu’elle était d’environ 95 % au début de juin.
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Dollar américain 1,2480 3,7 % 71 %
Euro 1,4778 -0,2 % 4,6 %
Livre sterling 1,6491 -23 % -0,5 %
Yen 0,0113 -1,9 % -1,5 %
Dollar américain 0,8014 3,9 % 7.7 %
Euro 0,6768 0,3 % -4,3 %
Livre sterling 0,6063 2,4 % 0,6 %
Yen 88,3530 1,9 % 1,5 %
Pétrole brut (WTI par baril) 50,17 $ 9,0 % -6,6 %
Gaz naturel (par millions de BTU) 2,79 % 79%  -250%
Or (par once) 1269,44 % 22% 102%
Argent (par once) 16,83 $ 1,2 % 5.7 %
Cuivre (par livre) 2,87% 6,9% 14,7 %
Nickel (par livre) 4,61% 8,8 % 2,1 %
Aluminium (par livre) 0,86 $ -0,9 % 11,3 %
Zinc (par livre) 1,27 % 13 % 8,5 %

*Tous les rendements indiqués sont des rendements globaux. Tous les indices sont
exprimés en monnaie locale, sauf indication contraire.

Indice S&P/TSX — Taux cible du financement a un jour, 12 derniers mois
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Evolution sur la scéne mondiale

La Banque centrale européenne a maintenu ses

taux d’intérét directeurs et laissé son programme
d’assouplissement quantitatif a 60 milliards d’euros par
mois, comme prévu. Lors de la conférence de presse qui
a suivi la rencontre, le président Draghi a répété que les
salaires réagissaient tardivement a I’accélération de la
croissance. Il a refusé de fixer une date précise a laquelle
la BCE discutera de ses options pour son programme
d’assouplissement quantitatif, qui doit prendre fin en
décembre prochain. L'euro s’est apprécié tout au long de
juillet et a fini a 1,1823 par rapport au dollar américain,
soit un sommet de deux ans et demi. Les statistiques
économiques en provenance de I'Europe sont restées
encourageantes. L'activité manufacturiere dans la région a
atteint son niveau le plus élevé depuis avril 2011. Lindice
global PMI a augmenté, passant de 57,0 en juin a 57,4.
Autre fait encourageant, la production industrielle en
Allemagne a crti de 1,2 % en mai, progressant pour un
cinquieme mois d’affilée.

En Chine, I'indice des prix a la consommation a augmenté
de 1,5 % sur 12 mois en juin. Cette hausse est identique

a celle du mois précédent, mais inférieure a la cible de

3,0 % du gouvernement. La faiblesse de I'inflation pourrait
permettre a la banque centrale de la Chine de tempérer
son léger penchant pour un resserrement en faveur d’'une
approche plus neutre. Les exportations de la Chine ont
surpassé les attentes et progressé de 11,3 % sur 12 mois en
juin. Il s’agit d’'un quatrieme mois consécutif d’expansion
et d'une accélération par rapport a un taux de croissance de
8,7 % le mois précédent. Les importations ont également
bondi. Elles ont progressé de 17,2 % sur 12 mois, dépassant
les prévisions générales et le gain de 14,8 % enregistré en
mai. Le PIB de la Chine a cri de 6,9 % par rapportailya
un an, comparativement a une prévision générale de 6,8 %.

L'Organisation des pays exportateurs de pétrole (OPEP)

a prolongé de neuf mois son accord de réduction de la
production pétroliere de 1,8 million de barils par jour, soit
jusqu’en mars 2018, en vue de réduire I'offre de pétrole
brut. En raison de 'entente de 'OPEP et des inquiétudes
quant a une possible perturbation de I'approvisionnement
attribuable a I'incertitude politique au Venezuela, le pétrole
brut WTI a fini le mois en hausse d’environ 9 % et dépassé
la barre des 50 $ le baril pour la premiere fois depuis mai.
L'or a connu sa plus forte augmentation mensuelle depuis
février, cloturant le mois en hausse de 2,3 %, a 1270 $
I'once, en raison des pressions a la baisse exercées sur le
dollar américain tout au long du mois.
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Faits saillants des actions nord-américaines

Juillet 2017

18 juillet : Netflix Inc (NFLX)
voit son action se redresser, T 2475
apres avoir fait état d’'une
15250 + explosion du nombre 25 juillet : Le cours de
d’abonnés. I'action de Westshore
Terminals (WTE)
grimpe en fleche,
11 juillet : L’action alors que la menace i
d’Alimentation Couche-Tard d'une interdiction 2465
(ATD.B) s’apprécie aprés la visant le charbon
signature de I'entente visant américain se dissipe.
I'acquisition par la société de y—
15200 + 5 juillet : L’action de Holiday, une chaine américaine
Micron Technology (MU)  de dépanneurs présente dans
gagne du terrain, a la suite les Etats du Haut-Midwest. 1 2455
de la reprise des activités a
|'usine de Taiwan, dont la
production a été perturbée.
v 15150 2 445
(2]
= 24 juillet : Hasbro (HAS) cl6ture en
o baisse, dans la foulée de la
g publication de résultats contrastés
pour le T2, soit des bénéfices
supérieurs aux prévisions et des 1 2435
revenus qui laissent a désirer.
15100 -
26 juillet : L'action de Cies
Loblaw (L) dégringole, apres T 2425
que la société a indiqué qu’une
hausse du salaire minimum
6 juillet : U'action de risque d’entrainer un bond 28 juillet : Atco Ltd (ACO.X)
15050 + L ]Brands Inc. (LB) d’environ 190 M$ des frais de chute, aprés avoir publié des
recule, la société ayant personnel en 2018. résultats inférieurs aux attentes
enregistré une chute pour]e 2, a causeldes colits 2415
de ses ventes de 6 % plus élevés que prévu.
en juin par rapport a
I'an dernier.
15000 f f f f f f f f f f f f f f f f f f t t 2 405
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Indice S&P/TSX «=@==|ndice SPX

' Bloomberg. 2 RBC Marchés des Capitaux. Données sur les prix.
Source : Bloomberg

S&P 500
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Marchés mondiaux

Rendement du mois de juillet (d’'un mois sur 'autre et en cumul annuel)

La plupart des indices mondiaux ont cléturé le mois de juillet en territoire
positif. Du coté des Amériques, le S&P 500 et le Bovespa du Brésil ont pris
respectivement 2,1 % et 4,8 %, tandis que le S&P/TSX a cédé 0,1 %. En
Europe, l'indice britannique FTSE a gagné 0,9 % et l'indice allemand DAX a
perdu 1,7 %. En Asie, l'indice de Shanghai (Chine), le Hang Seng (Hong Kong)
et le Sensex (Inde) ont tous progressé. Ils ont gagné dans 'ordre 3,7 %, 6,6 %
et 5,4 %. Les indices Nikkei (Japon) et S&P/ASX 200 (Australie) ont terminé
en baisse, ayant cédé respectivement 0,5 % et 0,01 %. Globalement, l'indice
MSCI Monde a progressé de 13,7 % depuis le début de 'année.

Allemagne Indice MSCI Monde :
DAX Mondial, USD
MSA:-17 % MSA: 2,4 %

CA: 55% CA: 137 %

o 2
Canada :
S&P/TSX
MSA~ -0,1 %
CA: 07%

FTSE 100
MSA: 0,9 % J'apon
. 0y .
CA: 56% _ Nikkei
MSA:-0,5 %
CA:

12, 52 %
CA: 1,6 %

Hong Kong
Hang Seng
MSA: 6,6 %
CA: 274 %

Brésil**

Bovespa “  Australie
MSA: 4,8 % ~  S&P/ASX 200
CA: 95% MSA: 0,0 %
CA: 39%
v J

Tous les rendements indiqués sont des rendements globaux, sauf indication contraire. Tous les rendements sont calculés en monnaie locale sauf celui de I'indice MSCI Monde.
** Pour ces indices, le taux indiqué est celui de I'appréciation des titres.

Sources : Bloomberg, RBC Gestion de patrimoine, 31/07/2017.
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Actions canadiennes et américaines

Juillet 2017

Progression des secteurs de l’indice composé S&P/TSX Progression des secteurs de l'indice S&P 500

6% 5% -4% 3% 2% 1% 0% 1% 2% 3% 4% 5% 6% 9% 7% 5% 3% 1% 1% 3% 5% 7% 9%

Energie Services de télécommunications

Matiéres Technologie de I'information
Services de télécommunications Energie

Finance Services publics

Technologie de I'information Consommation discrétionnaire

Services publics Finance

Consommation discrétionnaire Matiéres

Consommation de base Soins de santé

Produits industriels Consommation de base

Soins de santé Produits industriels
Les dix titres qui ont le plus contribué/nui au rendement Les dix titres qui ont le plus contribué/nui au rendement
du S&P/TSX, en points de lindice du S&P 500, en points de U'indice

-40 -30 -20 -10 0 10 20 30 40 50 60 -10,00  -8,00 -6,00 -4,00 -2,00 0,00 2,00 4,00 6,00 8,00 10,00

Suncor Energie Inc. Facebook Inc.

Soc. Financiére Manuvie Microsoft Corp.
Ressources Teck Ltée Boeing Co./The
First Quantum Minerals Ltd Apple Inc.

TransCanada Corp. Verizon Communications Inc.

Rogers Communications Inc. Netflix Inc.

Banque Canadienne Impériale de Commerce Charter Communications Inc.
Encana Corp. Procter & Gamble Co./The

AT&T Inc.

Lundin Mining Corp.

Agrium Inc. NVIDIA Corp.

3M Co.
Home Depot Inc./The

CCL Industries Inc.
Thomson Reuters Corp.
Union Pacific Corp.

CSX Corp.

Medtronic PLC

Starbucks Corp.

Wells Fargo & Co.

International Business Machines Corp.

Compagnies Loblaw Itée

Banque Toronto-Dominion
Alimentation Couche-Tard Inc.

Tahoe Resources Inc.

Restaurant Brands International Inc.
Chemin de fer Canadien Pacifique Ltée
Brookfield Asset Management Inc. General Electric Co

Compagnie des chemins de fer nationaux du Canada Altria Group Inc.

Source : Bloomberg
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Données économiques du Canada
et des Etats-Unis

Juillet 2017

28/07/2017 Produit intérieur brut (msa, dés.) Mai 0,20 % 0,60 % 0,20 %
28/07/2017 Produit intérieur brut (asa, dés.) Mai 4,20 % 4,60 % 330 %

Marché du travail

o7/07/2017 Variation nette des emplois (en milliers, dés.) Juin 10,0 45,3 54,5
o7/07/2017 Taux d’activité (dés.) Juin 65,90 % 65,80 %
o7/07/2017 Taux de chémage (dés.) Juin 6,60 % 6,50 % 6,60 %

Marché du logement

11/07/2017 Mises en chantier (en milliers, TAD) Juin 200 212,7 195,0
13/07/2017 Indice des prix des logements neufs (asa) Mai 3,50 % 3,80 % 3,90 %
17/07/2017 Ventes de maisons existantes (msa) Juin -6,70 % -6,20 %
12/07/2017 Indice Prix de Maison Teranet — Banque Nationale (msa)  Juin 2,60 % 2,20 %

Consommation et secteur manufacturier

21/07/2017 Ventes au détail (msa, dés.) Mai 0,30 % 0,60 % 0,70 %
21/07/2017 Ventes au détail moins les autos (msa, dés.) Mai 0,00 % -0,10 % 1,30 %
19/07/2017 Ventes du secteur manufacturier (msa, dés.) Mai 0,80 % 1,10 % 0,40 %

Commerce

06/07/2017 Balance commerciale (en milliards, dés.) Mai -0,50 -1,09 -0,55

21/07/2017 Indice des prix a la consommation (msa) Juin -0,10 % -0,10 % 0,10 %
21/07/2017 Indice des prix a la consommation (asa) Juin 1,10 % 1,00 % 1,30 %
31/07/2017 Prix des produits industriels (msa) Juin -0,30 % -1,00 % 0,10 %
31/07/2017 Indice des prix des matiéres premiéres (msa) Juin -3,30 % -3,70 % -1,70 %

Autres indicateurs
24/07/2017 Ventes de gros (msa, dés.) Mai 0,50 % 0,90 % 0,80 %
o7/07/2017 Indice des directeurs d’achat Ivey (dés.) Juin 58,0 61,6 53,8

06/07/2017 Permis de construction (msa, dés.) Mai 1,00 % 9,00 % 1,00 %
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28/07/2017 PIB (tsa, TAD) prTézligwoiggii: 2,70 % 2,60 % 1,20 %
. . T2 données o o o

28/07/2017 Indice des prix du PIB (tsa, TAD) e 1,30 % 1,00 % 2,00 %
T2 données o o o

28/07/2017 DPC de base (tsa, TAD) e 0,70 % 0,90 % 1,80 %

Marché du travail

07/07/2017 Variation de I'emploi non agricole (en milliers, dés.) Juin 178,0 222,0 152,0
07/07/2017 Taux de chomage (dés.) Juin 4,30 % 4,40 % 4,30 %
19/07/2017 Permis de construction (en milliers, TAD) Juin 1201,00 1254,00 1168,00
19/07/2017 Mises en chantier (en milliers, TAD) Juin 1160,00 1 215,00 1122,00
26/07/2017 Ventes de nouvelles maisons (en milliers, TAD) Juin 615,00 610,00 605,00
24/07/2017 Ventes de maisons existantes (en millions, TAD) Juin 5,57 5,52 5,62
18/07/2017 Indice du marché du logement NAHB (dés.) Juill. 67 64 66
03/07/2017 Dépenses de construction (msa, dés.) Mai 0,30 % 0,00 % -1,80 %

Consommation et secteur manufacturier

14/07/2017 Rapport provisoire sur les ventes au détail (msa, dés.) Juin 0,10 % -0,20 % -0,10 %
14/07/2017 Ventes au détail moins les autos (msa, dés.) Juin 0,20 % -0,20 % -0,30 %
25/07/2017 Confiance des consommateurs (dés.) Juill. 116,5 121,1 1173
28/07/2017 Indice de confiance de la U. of Michigan Juill. final 93,2 93,4 93,1
28/07/2017 Consommation personnelle (tsa, TAD) prTézli?nOiggié;: 2,80 % 2,80 % 1,90 %
27/07/2017 Commandes de biens durables (msa, dés.) Juin P 3,90 % 6,50 % -0,10 %
05/07/2017 Commandes des usines (msa, dés.) Mai -0,50 % -0,80 % -0,30 %
18/07/2017 Indice des prix a l'importation (msa) Juin -0,20 % -0,20 % -0,10 %
18/07/2017 Indice des prix a l'importation (asa) Juin 1,30 % 1,50 % 2,30 %
06/07/2017 Balance commerciale (en milliards, dés.) Mai 46,3 -46,5 -47,6
14/07/2017 Indice des prix a la consommation (msa, dés.) Juin 0,10 % 0,00 % -0,10 %
14/07/2017 Indice des prix a la consommation (asa) Juin 1,70 % 1,60 % 1,90 %
14/07/2017 IPC de base (dés.) Juin 251,71 251,63 251,33
03/07/2017 Indice ISM du secteur manufacturier (dés.) Juin 55,3 57,8 54,9
31/07/2017 Indice des directeurs d’achat de Chicago Juill. 60,0 58,9 65,7
20/07/2017 Indice de la Réserve fédérale de Philadelphie Juill. 23,0 19,5 27,6
20/07/2017 Indicateurs avancés (msa) Juin 0,40 % 0,60 % 0,20 %
14/07/2017 Stocks des entreprises (msa, dés.) Mai 0,30 % 0,30 % -0,20 %

Source : Bloomberg
dés. = désaisonnalisé ; TAD = taux annuel désaisonnalisé ; msa = variation en % d’un mois sur l'autre ;
tsa = variation en % d’un trimestre sur 'autre ; asa = variation en % d’une année sur l'autre.
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Activités importantes relatives aux dividendes canadiens — Juillet 2017

Société Variation ($) Date ex-dividende Variation (%)

Capital Power Corp. Précédent: 0,3900 $ Nouveau : 0,4175 $ 28 septembre 2017 7,05 %

Variation ($) Date ex-dividende Variation (%)

Société
Fiducie de placement immobilier de bureaux Dream Précédent : 0,1250 $ Nouveau : 0,0833 $ 27 juillet 2017 -33,34 %

Source : Bloomberg
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